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1.- INTRODUCCION 
En el seno de la empresa aseguradora se realizan diversas 
actividades cuyo comportamiento determina el resultado de cada 
ejercicio. 
Considerando únicamente la actividad puramente aseguradora, 
esto es, el que podemos denominar negocio de seguros en sentido 
estricto (cobro de primas - pago de siniestros), entendemos que el 
riesgo para la empresa de seguros estriba en la posibilidad de que 
una siniestralidad excesiva le impida hacer frenta a las 
obligaciones derivadas de los siniestros, esto es, caiga en un 
estado de insolvencia. 
Ciertamente la siniestralidad X correspondiente a una cartera en 
un determinado periodo de tiempo es una variable aleatoria. 
Para hacer frente a la siniestralidad la empresa aseguradora 
dispone de los ingresos por primas del periodo cuya cuantía es: 
(1 + A).P 
en la expresión anterior tenemos la prima pura P, que coincide con 
la esperanza matemática de la siniestralidad E(X), mas un recargo 
de seguridad establecido habitualmente como un porcentaje A de la 
prima pura. 
Cuando los ingresos por primas no bastan para hacer frente a la 
siniestralidad se habrá de recurrir a las reservas de solvencia S. 
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Es importante disponer de alguna medida de la "peligrosidad" de 
la cartera. En la literatura y práctica actuarial se han empleado 
varias. 
Algunas de ellas consideran sólo la siniestralidad, asi sucede 
con su varianza, desviación típica, semivaríanza etc. ES claro que 
grandes valores de estas medidas indican la exístencia de elevadas 
probabilidades de que se produzca una siniestralidad muy superior 
a la media siendo este hecho un síntoma claro de "peligrosidad". 
otras medidas, como la probabilidad de ruina, tienen en 
cuenta también los ingresos por primas y las reservas de 
solvencia. La ~ de JUWw, de un periodo no es más que la 
probabilidad de que la siniestralidad del. mismo supere la cuantía 
de los ingresos por primas y las reservas de solvencia, esto es, 
P(X > S + (1 + A)P) 
En el caso en que el empleo de cualquiera de estas medidas nos 
indique una elevada peligrosidad de la cartera, podemos recurrir 
al reaseguro. 
El reaseguro supone, en principio, trasladar parte del riesgo a 
otra empresa de seguros (reaseguradora). Esta se hará cargo de una 
parte de la siniestralidad en función del tipo de tratado a 
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cambio, evidentemente, de un precio. 
En el presente trabaj o estudiaremos, bajo hipótesis no 
excesivamente restrictivas, el efecto del reaseguro en su 
modalidad cuota-parte en la peligrosidad de la cartera, 
destacándose un sorprendente resultado en la probabilidad de ruina 
que intentaremos interpretar: "en determinadas circunstancias al 
incrementar la cuota de reaseguro y, por tanto, el volumen de 
negocio retenido la probabilidad de ruina disminuye". 
2.- HIPOTESIS BASICAS. 
Consideremos una entidad aseguradora con las siguientes 
características: 
a) Su cartera total se encuentra dividida en dos subcarteras. l 
Representaremos por Xl y X
2 
la siniestralidad de cada una de ellas 
en un determinado periodo de tiempo. supondremos que son variables 
aleatorias independientes que siguen la distribución normal~ 
y respectivamente. Es claro que la 
siniestralidad de la cartera total también será normal 




donde Pi = E(Xl ), P 2 = E(X2 ) y Al Y A2 son los correspondientes 
recargos de seguridad. 
c) La empresa dispone de unas reservas de solvencia de cuantía 
s. 
d) Existe la posibilidad de reasegurar cada una de las 
subcarteras en la modalidad cuota-parte. Recordemos que esta 
modalidad de reaseguro se caracteriza porque una vez fijada la 
denominada cuota de reaseguro ae [O ,lJ, acaecido un siniestro de 
cuantia X, aX correrá a cargo de la empresa cedente mientras que 
la aceptante se hará cargo de de (l-a)X. 
ciertamente, si al y a 2 son las cuotas de reaseguro fijadas para 
cada subcartera, la siniestralidad de cada una de ellas será 
normal y respectivamente. La 
distribución de la cartera total despues de reaseguro será tambien 
normal 
Supondremos que las primas se reparten entre la cedente y la 
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aceptante en función de la cuota de reaseguro, esto es, de las 
primas de la primera subcartera, a (1 + A ). P quedarán en poder 
1 1 1 
de la aceptante y (1 A ).P será para 
1 1 
la cedente; 
igualmente de las primas de la segunda subcartera a2 (1 + A ). P 2 2 
quedaran en poder de la cedente y (1 - a2) (1 + A2 ). P 2será para la 
aceptante. 
3.- ESTUDIO DE LA INFLUENCIA DEL REASEGURO EN LA PELIGROSIDAD DE 
LA CARTERA. 
Estudiaremos a continuación la relación existente entre las 
cuotas de reaseguro y la "peligrosidad" de la cartera. 
ciertamente si consideramos la varianza de la siniestralidad 
como medida de la misma no hay mas que fijarse en su expresión 
2 2 + 2 2 <Ta <Ta 
1 1 2 2 
para concluir que es creciente con al y a 2 en [O,l]X[O,l] lo que J 
de a1guna forma está de acuerdo con nuestra idea sobre la función 
del reaseguro. Podría recurrirse al estudio de evolución de la 
relación entre la varianza o la desviación típica y la media o los 
recursos disponibles pero entendemos que los resultados son de 
confusa interpretación. 
Tomemos ahora como medida de la "peligrosidad" de la cartera la 
probabilidad de ruina cuya interpretación es bastante mas concreta 
y clara. 
La probabilidad de ruina 1/1 en un periodo es la probabilidad 
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• 
del suceso "la cuantía de la siniestralidad total en un periodo 
supera a la suma de las reservas y de los ingresos por primas en 
ese mismo periodo" (consideradas todas las magnitudes después de 
reaseguro). Por tanto podemos expresar la probabilidad de ruina 
después de reaseguro de la siguiente forma: 
= p{ X-I.!a -I.!a S +I.!i\a +I.!i\a 1 1 2 2 111 222 .> 
/(T2a2 + 2 2 /(T:a~ + (T2a 2 1 1 (T2a 2 2 2 
Llamando 
S + 11 1 i\la l + 1l2i\2a2 
, 
/(T:a: + (T~a~ 
y teniendo en cuenta que 
z = 
X -Ila -¡.¡a 
1 1. 2 2 
es una v.a. distribuida N(O,l) podemos escribir: 
o bien, 
+00 










,a2) = 1 - (l/V2rr) J exp{-t /22}.dt 
-00 
} . 
La simplicidad de la hipótesis de normalidad de la 
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siniestralidad total nos va a permitir realizar de forma muy 
sencilla el cálculo de las derivadas parciales de t/l respecto a 
las cuotas de reaseguro al y a 2 0 En efecto, recordando que: 
y atendiendo al siguiente diagrama 
[0,+(0)----7) [O,~] ( ) 
1{> g l{>a l ,a 2 
< a 1 ..... '_a_
2
_)cCcCcCccc Cc Cc Cc ._)I{>_< a_
l 
_' a_2_)CCCCCCCCCCCCCCC'-) _~_-_(_~_/_v_'F_rr_)_I_e_x_p_{_-_t_2_/_2_}_O_d_t_=__'T'"' ",> . I -o:> J 
t/l - gOl{> 




= dg al{> = 
dI{> o aa
l 




~ = aa 
1 
Es importante el estudio del signo de esta derivada y no 
resulta ser especialmente complicado. 
Es claro que: 
cuando 








- /J.A <Ta + <Ta < O, { 
2 2 2 2} 




Tenemos un resultado ciertamente interesante: puede suceder que 
fijada la cuota de reaseguro de una de las carteras, al 
aumentar la cuota de reaseguro al de la otra y, por tanto, 
aumentar el negocio retenido, disminuya la probabilidad de ruina 
(intervalo en el que la derivada a~/aal es negativa). Parece claro 
que este hecho se debe al efecto de la diversificación del riesgo. 
A partir de un determinado valor de al la probabilidad de ruina 
aumenta al aumentar el negocio retenido (intervalo en el que la 
derivada a~/aal es positiva). 
Nos parece interesante establecer una función que asocia a cada 
valor de a
2 
el correspondiente valor de al para el que la derivada 




se obtiene fácilmente 
a~ 
aa = O 
1 
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Análogamente puede calcularse 8~/8a obteniendose que 
2 
8~ < O cuando 8a 
2 
8~ 




a < 2 
a > 
2 
8~ = O 8a 
2 
11 i\ O'2a 2 
2 2 1 1 
0'2 ( S + 11 i\ a ) 
2 1 1 1 
112i\2O':a,: 
0'2 ( S + 11 i\ a ) 
2 111 
No es difícil analizar las expresiones 
al = f 1 (a2 ) 
I1li\lO'~a~ 
= 
O'n s + 112i\2a2) 
y 
f (a ) 112i\2O'~a~ a = = O'~(s + I1 l \a1 ) 2 2 1 
estudiando cómo los valores y las posibles variaciones en los 
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parámetros del modelo: g, ~, A, a (i=l,2) y S, determinan los 
I I I I 
correspondientes valores de las cuotas de retención hasta los que 
la probabilidad de ruina es decreciente. 






), si ~1 aumenta y 
permanecen inalterados los valores del resto de los parámetros 
indicados, el valor al decrece, con lo cual el intervalo a lo 
largo del cual la probabilidad de ruina es decreciente es de 
ampli tud menor; esto puede entenderse si pensamos en que una ~: 
mayor indica una mayor dispersión de la siniestralidad en la 
primera subcartera por lo que al incrementar la retención en la 
misma la peligrosidad de la cartera total crece ahora mas 
rápidamente. 
Esperamos profundizar más en este resultado analizando con 
mayor detenimiento las relaciones anteriores e intentando estudiar 
si se verifica en situaciones mas generales. 
Concluimos este "papel" refiriéndolo a un caso particular. 
4.- ESTUDIO DE UN CASO PARTICULAR 
Supongamos que, manteniendo la hipótesis de normalidad y de 
independencia, la media y desviación típica de la siniestralidad 
de las dos subcarteras son 
" = 90 ~ = 18 
""'1 I 1 g2 = 120 , ~2 = 27 
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respecti vamente; los recargos de seguridad \ = O, 05, i\2 = O, 1 Y 
las reservas de solvencia S = 20. 
La probabilidad de ruina en función de las cuotas de reaseguro 






I/I(al,a,l = ·1 - (ljV2rr) f exp{ -t j22}.dt 
-00 
donde 
Para los valores de nuestro ejemplo y considerando el caso en que 







l ( 9) 3/2 18. 4a~ + 
Por otra parte para la expresión al =f 1 (a
2
) obtenemos (des pues de 
sencillas simplificaciones): 
a = f (a ) = 
81 a~ 
1 1 2 32.(3a
2 
+ 5) 
(También podría haberse expresado a2=f2 (al». 
En las figuras No. 1 y 2 están representadas gráficamente las 
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funciones BI/1 /Bal ' al = f 1 (aa) . 
La primera función nos da directamente el signo de 
ya que los otros dos factores implicados en la derivada parcial 
resultan ser siempre positivos. Observemos que .al ser esta 
derivada negativa para todo aIE(O , 0'31) la probabilidad de ruina 
será decreciente sobre dicho intervalo. 
La segunda función nos proporciona los pares (al' a
2
) para los 
cuales la derivada de la probabilidad de ruina después de 
reaseguro se anula. Así, el cuadrado [0,1)2 queda dividido en tres 
regiones en las que sucede lo siguiente: 
*si fijamos un pleno a~ e [0,1) en la segunda subcartera, los 
valores para los cuales la probabilidad de ruina disminuye serán 
aquellos correspondientes al segmento de la vertical que, 
elevada desde a~, esté contenido en la región Ir. Es decir, los 
valores al tales que: 
32. (3a~ + 5) 
*Los valores de al correspondientes al segmento contenido en la 
región 1 serán aquellos para los que la probabilidad de ruina 




< a < 1 
1 
*Los pares pertenecientes a la curva a =f (a ) 
1 1 2 
son aquellos 
plenos de retención para los cuales la probabilidad de ruina 
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subcarleras no 
mayor claridad a 
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